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枚数は TFP と労働生産性に対しては、2000 年代前半の段階では有意な関係は見られなかっ
た。一方で 2000 年代後半については有意な関係がみられ、近年ではカードの発行が生産性
の向上につながっていることを示唆している。また、ATM の設置についても資本生産性
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望な業務であるとみなされている（China Banking Association et al., 2011）。中国において家
計に対する消費金融の額は 1999 年には 1,400 億元であった（Bingxi and Lijuan,2009）、2012







出し、2006 年 1 月正式運用を開始した。このデータベースを使用することで商業銀行は信
用データを基に個人に対する融資判断を行うことが可能になった（Bingxi and Lijuan,2009）。 
この論文の目的はカード事業が銀行の生産性にどれだけ貢献しているかを評価するこ
とにある。この目的を達成するため、まず、われわれは中国の主要な銀行について、労働
生産性、資本生産性と全要素生産性（Total Factor Productivity, TFP）の３種類の生産
性を算出する。TFP の計算にあたっては Tornqvist 指数を使用し、付加価値の成長率から
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労働投入と資本の投入の貢献分を引くことで計算を行う。計算にあたっては、2000年から











よりも X 効率であることが示されている。1993-2002 年のデータを用いて銀行改革が効率
性や TFP に与えた影響について分析評価を行ったKumbhakar and Wang（2007）では、株
式制商業銀行が国有商業銀行より効率的であることが示されている。さらに、1993-2002
年の間に 4.4%の TFP の成長が起こり、株式制商業銀行の方が国有商業銀行より高い成長
を実現したことが見いだされている 。  









おける消費者向け金融の全体的な状況についてまとめている文献としては Bingxi and 






らの研究がいくつか見られる。Wang et al.（2011） は電子メールによる意識調査によって
年齢や所得などの属性、リスクに対する態度やパーソナリティとクレジットカードによる
負債との関係について検証を行っている。Worthington et al.（2011） はクレジットカード
の初期受容者と近いパーソナリティを持つと考えられる大学の学生に対して意識調査を行






この研究では、中国の 16 の主要な銀行を国有銀行（State-owned banks）、企業集団傘下
銀行（Enterprise-related banks）さらに地方政府関連銀行（Local Government-related banks）
の３つに分類する。国有銀行は四大国有商業銀行（Big Four）である、中国工商銀行（ICBC）、





1、上海浦東発展銀行（SPDB）、興業銀行（CIB）と恒豊銀行 （EGB）の 5 つの銀行であ
る。多くの分類ではこれら 16 の銀行をBig Four とそれ以外の株式制商業銀行2に分類する
が、この研究では基本的に、その起源をベースに銀行を分類する。 
ちなみに、中国には 4 つの国有商業銀行、13 の株式制商業銀行3、147 の都市商業銀行、
85 の農村商業銀行 , 129 の外国銀行、さらにノンバンクなどの業者が 3,769 社存在する
（2010 年末時点）。今回の研究で対象にした 16 の銀行は総資産ベースで中国の銀行セク
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 2012 年に SDB は平安銀行の吸収を完了したうえで、「平安銀行」と社名を変更している









さらにクレジットカードを含むカードビジネスと生産性に関する 2000 年から 2005 年ま
での回帰分析では、カードの累積発行枚数が TFP や労働生産性との間で有意な関係が見い
だされなかったが、2006 年以降のデータを用いた回帰分析では TFP や労働生産性との間で
有意な関係を持つようになっている。2000 年から 2005 年までの回帰分析の結果では ATM
の台数は資本生産性に対して有意に正の関係を持っているが、2006 年以降のデータによる
回帰分析では TFP や労働生産性に対して有意かつ負の関係があることが示されている。  
この論文は以下に述べる形で構成される。第２節は中国における金融改革とカードビジ
ネスの展開に関して簡単な説明を行う。第 3 節ではこの研究で用いるデータについて説明
を行い、労働生産性と資本生産性の計算を行う。第 4 節では中国の銀行の TFP の計算を行
う。第 5 節では計算された生産性とカードビジネスの発展との関係について検証を行う。

























1987 年、中国銀行は VISA と Master-Card の国際ブランドへ参加し、1988 年には初めて









は中国国内でカードを発行している全金融機関が出資し、2002 年 3 月に Union Pay（中国
銀聯公司）が上海に設立された。バラバラだった金融機関間の決済システムやルールを統









銀行カードの発行枚数は 2000 年には 2.6 億枚であったが、2009 年には 20.7 億枚にまで
増加した。銀行カードの大半はデビットカードであり、2009 年時点では 18.8 億枚がデビッ
トカードで、クレジットカードと準クレジットカード（クレジットカードとデビットカー
ドの中間的性格のカード）は合わせて 1.9 億枚で割合は小さい。ただし、クレジットカー
ドの発行枚数の伸びは近年とても大きく、2006 年から 2009 年の間に 1.4 億枚増加した。年







利用している。2000 年から 2009 年の数値をもとに分析を行うが、浙商銀行については設




















<<Table 1 is here>> 











従業員数は年率 0.5%の伸び率となっているが、これは国有銀行が 2004 年まで従業員数















<<Figure 3 is here>> 
4. TFP の計算 
 
4.1 Tornqvist 指数を用いた TFPの計算 
TFP の計測は以下のように行う。TFP の計測は以下のように行う。銀行i が労働 itl と資
本 itk の 2 種類の投入を利用して銀行サービス ity の生産を行っていると考える。添え字のt
は時間を意味している。銀行i の全要素生産性を itTFP と置くと、t 期から 1t  期になった
際の各銀行の全要素生産性の変化は、以下の(1)式のようになる。 
   1 1 1 11 1
1 1
ln ln - ln - ln
2 2
it it it it
ilt ilt ikt ikt
it it it it
TFP y l k
s s s s
TFP y l k
   
 
                       （1） 
ilts と ikts はそれぞれ労働と資本のコストシェアを示している。われわれは、労務費の代
理変数である営業費用と、（前年度末の）固定費用に（預金金利＋減価償却率4）をかける
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t 期における平均的銀行の全要素生産性を tTFP とすると、各銀行のTFP は以下の(2)式の
ようになる。 
     1
1 1
ln ln - ln - ln
2 2
it it it it
ilt lt ikt kt
t t it t
TFP y l k
s s s s
TFP y l k
                        （2） 
なお、 tTFP は(3)式のようになっており、ほかの銀行と同様に計算できる。 
   1 1 1 11 1
1 1
ln ln ln ln
2 2
t t t t
lt lt kt kt
t t t t
TFP y l k
s s s s
TFP y l k
   
 
                           （3） 
(2)、(3)式の結果を用いて、第 1 期における平均的銀行の TFP からどれだけ離れている
か、によってt 期における各銀行の TFP を表現できる。具体的には(4)式のようになる。 
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4.2 TFPの計算結果 
Table 2 は TFP に関する基礎統計量である。企業集団傘下の銀行の TFP と地方政府関連
銀行の TFP には大きな違いは見られない。国有銀行の TFP をみると、平均値、中央値およ
び標準偏差のいずれもほかの銀行より低い。これは国有銀行の経営の近代化がほかの銀行
                                                                                                                                                        
平均償却率をABC の減価償却率として計算を行っている。また、2003 年のCCB と 2006
年のCITIC の減価償却費のデータが存在しなかったため、線形補間している。 
5
 平均的銀行（もしくは企業）を用いたTFP の計算についてはGood et al.（1996）を参照。 
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よりも遅れていることを示している  
<<Table 2 is here>> 
さらに、生産性の変化について、時間を通じた変化を見ていくことにしよう。時間を通
じた TFP の変化は Figure 4 で示されている。Figure 4 では全体的な TFP の変化のほか、国
有銀行、企業集団傘下の銀行、地方政府関連の銀行の TFP の変化を表示している。これら
は総資産でウェイトをつけた加重平均値になっている。いずれの区分の銀行も 2001 年以降
TFP は基本的に上昇傾向になっており、いずれの銀行も TFP を順調に向上させてきたこと
がわかる。全体では年平均で 15.4%の上昇となっている。  
<<Figure 4 is here>> 
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                  （5） 
 
 は定数項である。 log( _ )
it
Card issued は銀行 i が t 期までに発行したカードの累積発
行枚数の自然対数値である。カードにはクレジットカードもデビットカードも含まれてい
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it it it it
it it
productivity Card issued ATMs Total Asset
After Card issued After ATMs
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  l o g ( _ )
it
Card issued 、 log( )ATMs と log( _ )
it
Total Asset  は先の（5）式と同じであ
る。ただしデータはBig Four と株式制商業銀行について集計データを用いている点で異な
                                                 
6
 この分類では株式制商業銀行に BoCom が含まれる。 
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る。集計データを用いており、観測数が限られるため、年ダミーを使用することはできな
かった。そのかわり、2006 年以降であるかどうかというダミー変数と log( _ )
it
Card issued  、 
log( )ATMs との交差項を用いて分析を行っている。After 2006 が 2006 年以降のデータであ
るかどうかを区別するダミー変数で、2000 年から 2005 年のデータについては 0、2006 年
以降のデータについては 1 をとる。2006 年で区切っているのは（5）式の推計の最後の年




 Table 3 は式（5）で示されるモデルの推定結果である。ここでは 2000 年から 2005 年に
ついて個別の銀行のカード発行枚数と ATM の数といったカードビジネスの規模を示す変
数と生産性の間の関係を検証している。いずれも Pooled OLS、Fixed Effect とRandom Effect
による推計を行っている。Breusch-Pagan 検定と Hausman 検定の結果、労働生産性と TFP
についてはRandom Effect モデルが、資本生産性については Fixed Effect モデルが望ましい
と考えられる。 











これは 2000 年代前半において、ATM が生産性の観点から有用であったことを示している。  










Card issued の交差項を見ると、TFP と労働生産性の推計式で プラスでかつ有意
になっている。これはカードの発行が 2000 年代後半になって有用なものになったというこ




とであると考えられる。一方で、After2006 と log( _ )
it




<<Table 4 is here>> 
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6. Concluding Remarks 
 
この研究において、われわれは中国においてカードビジネスが銀行の生産性に対して与
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Table 1：Summary Statistics（Unit: persons（No. of Employees）, Million Yuan（others）） 
 
Data Source: Almanac of China's finance and banking, Websites of respective banks 






No. of Employees Value Added Fixed Asset
Average 100,666 43,342 20,004
Median 12,731 13,592 3,617
Standard Deviation 156,222 62,646 28,425
Max 511,425 278,281 107,400
Min 496 461 111
No. of Obsevations 155 155 155
No. of Employees Value Added Fixed Asset
Average 290,345 111,404 55,887
Median 308,933 88,360 61,746
Standard Deviation 149,650 71,471 24,320
Max 511,425 278,281 107,400
Min 47,121 14,375 4,750
No. of Obsevations 50 50 50
No. of Employees Value Added Fixed Asset
Average 12,012 12,790 3,501
Median 9,457 8,171 3,273
Standard Deviation 8,441 12,364 2,266
Max 40,340 49,138 10,500
Min 496 461 395
No. of Obsevations 55 55 55
No. of Employees Value Added Fixed Asset
Average 8,506 8,885 2,274
Median 7,767 5,845 2,368
Standard Deviation 5,294 8,438 1,390
Max 22,004 33,114 5,629
Min 1,350 479 111






Table 2: Summary Statistics of Calculated TFP 
 
 
Table 3:Empirical Results for 2000-2005 
（a）TFP 
 


















Average 2.28 1.39 2.71 2.69
Median 2.07 1.28 2.71 2.43
Standard Deviation 1.22 0.69 1.17 1.22
Max 5.20 2.75 5.20 5.18
Min 0.33 0.33 0.64 0.37











Constant 7.59 2.15*** 4.47 1.15*** 4.31 1.36***
log(Card issued) -0.33 0.23 -0.04 0.09 -0.01 0.06
log(ATMs) 0.42 0.26 0.03 0.10 0.00 0.07


















* significant at 10%; ** significant at 5%; *** significant at 1% 
 
（c）Fixed Asset（Capital） Productivity 
 













Constant 20.85 2.45*** 14.60 1.26*** 16.66 1.24***
log(Card issued) -0.39 0.24 -0.01 0.05 -0.05 0.09
log(ATMs) 0.35 0.28 -0.07 0.07 -0.04 0.10












Dependent Variable: Labor Productivity(2000-2005)











Constant 5.85 1.61*** 9.91 1.92*** 4.59 1.14***
log(Card issued) -0.13 0.21 0.00 0.11 0.01 0.09
log(ATMs) 0.51 0.24** 0.17 0.09* 0.22 0.11**












Dependent Variable: Fixed Asset(Capital) Productivity(2000-2005)
Pooled OLS Fixed Effect Random Effect
Yes Yes Yes
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Table 4:Empirical Results for 2000-2009 
 
* significant at 10%; ** significant at 5%; *** significant at 1% 
 
 
Figure 1: Aggregated No. of Employees, Value Added and Fixed Asset of sample banks （Unit: persons 













Constant 12.87 17.40 26.29 18.18 14.27 13.69
log(Card issued) 0.78 0.70 0.97 0.71 0.24 0.42
log(ATMs) 1.36 2.10 1.48 2.20 1.48 1.76
log(Fixed Asset) -2.58 1.55 -2.93 1.65 -2.07 1.45
After2006*log(Card Issued) 0.46 0.09*** 0.53 0.09*** 0.23 0.16
After2006*log(ATMs) -0.79 0.20*** -0.92 0.20*** -0.38 0.32
Adjusted R2 
No. of Observations 20 20 20
0.68 0.68 0.70
Pooled OLS(2000-2009)


















2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
No. of Employees(Right Axis) Value Added Fixed Asset
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Figure 2: Labor productivity of each banks’ category （Unit : Yuan） 
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
TOTAL State-Owned Enterprise Related Local Government Related
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Note: TFP of average bank in 2000 equals unity. 














2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
TOTAL State-Owned Enterprise Related Local Government Related
